




































































































































































































































































































































































































































































(24) Bower v.Barham,4A.D.& E.473.111Eng.Rep.865（1836）
(25) Wokcott Jhonson& Co.v.Mount,36N.J.（7Vroom）262（N.J.Sup.Ct.
1873）
(26) Kesseler & Fine Culpa in Contralendo, Bargainning Good Faith, and
 






































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































(58) Marsh supra footnote15at 140
?買主、注意せよ」から「売主、開示せよ」への契約観の転換（越知) 43
は、債務者は（債務不履行の）損害賠償責任を負わないと規定したのはリ
スク分配の合意を尊重する趣旨であり、英米法的な債務不履行観が取り込
まれていると解するのが素直である。
表明保証違反に関する平成18年判決は、民法が介入的になる基盤がある
ことを改めて示した事例である。本件で、当事者が合意した表明保証条項
は、英米法的な厳格責任の考え方に従って規定されていた。ところが、表
明保証違反に基づく補償請求に関し、裁判所は、請求者の善意無重過失が
要件となる場合があることを示唆し、本件評釈では、これに賛意を表する
もの、さらに表明者の帰責事由が問題となる場合があることを示唆するも
のもあらわれ、我が国の民法の解釈論上、介入的な考え方の根強さが改め
て浮き彫りになった。しかし、次項で詳細に論じるが、当事者間で英米法
流の厳格責任で合意している場合、民法の他の責任を類推して主観的要件
を追加することはより慎重であるべきである。
基本方針は、売買の担保責任に関しても、請求者・表示者の主観的要件
を外し、当事者間のリスク分配を尊重することを提案している。基本指針
では、数量指示売買について、数量不足を量的瑕疵ととらえて瑕疵担保の
規定が適用されること、現行法の「隠れたる瑕疵」として要求される善意
無過失は要件としないことを明らかにし、その理由として、「例えば、売
買契約の当事者が目的物に一定の性能・品質・数量が備わっていることを
合意し、これに応じて代金を決定したような場合には、備えるべき性能・
品質、数量が備わっていなかったことについて、買主がこれを知りえたと
しても、売主が履行すべき義務を履行していないことには変りはないと考
えられるからである」と述
(59)
べる。また、本提案においては、現民法570条
と異なり、瑕疵が「隠れた」ものであるとあるかどうかは売主の責任に影
響を及ぼさない」と述べて
(60)
いる。
この考え方は、まさしく表明保証責任にも応用されるべきであり、以下
(59) 基本方針137頁
(60) 基本方針278頁
早法86巻３号（2011）44
では、平成18年判決を素材に、判例の考え方の問題点と改正試案のメリッ
トを検討する。
なお、基本方針では、担保責任という用語を用いていない。これは、い
わゆる担保責任の規定について、債務不履行でなく法定の（担保）責任で
あるとの考え方を否定し、債務不履行の特則であることを明らかにする趣
旨である。その点自体には問題はないが、相手方の信頼を保護し、信頼を
裏切ったことの責任を損害担保責任という用語を用いることはわかりやす
く、維持されるべきであろう。担保責任とは、担保責任を負うものが、
(i）瑕疵なきものの給付、（ii）表示したものの給付、を保証（warranty）
したことに基づく責任と理解し、表明保証責任は、（ii）についての約定
の担保責任であり、売買、請負の担保責任の規定は、黙示のwarrantyに
基づく責任であると理解することが責任の射程を明らかにする意味でも有
用である。すなわち、当事者が信頼したと一般に考えられる範囲が、黙示
の担保責任の射程と位置づけられる。また、不実表示に、損害賠償規定を
置くときは、この規定も黙示の表示担保責任と位置づけることになる。
２ 平成18年判決の再検討
(平成18年判決の概要）
売主Yらは、消費者金融会社Aの全株式を、買主Xに、譲渡価格約23
億円（Aの簿価純資産額により算出されていた）で、譲渡するM &A取引
に関する事例である。XY間で締結された株式譲渡契約書には「Aの財務
諸表は完全かつ正確であり、一般に承認された会計原則に従って作成され
たものであること」等が、Yにより表明保証され、この表明保証事項に
違反があった場合にはこれによりXが被った損害を補償されることが規
定されている。しかし、買収直後 A社が平成15年３月期決算でA社の
貸借対照表上の純資産額が２億8000万円弱水増しされていたことが判明し
たので、XはYらを相手取って、表明保証違反に基づき、損害の補償を
請求した。
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Yは、訴訟において、Xのデューディリジェンス中にAの全取引デー
タ等の情報（生のデータや営業実績推移等の資料）をXに開示したので、開
示資料を読めば純資産額が水増しされていることは、認識できるはずであ
り、それによって、Xは、純資産額が水増しされていることを知って取
引に及んだか、またはその事実を知らなかったことに重過失があったと主
張した。
裁判所は、表明保証の事実について、知らないことが重過失に基づくと
認められる場合には、公平の見地に照らし、悪意の場合と同視し、Yら
は本件補償責任を免れると解する余地があると判示したうえ、本件では、
①企業買収におけるデューディリジェンスは、買主の権利であって、義務
ではないこと、②デューディリジェンスは、主として買収価格決定のため
に限られた期間で売主の提供する情報に依拠して資産の実在性とその評
価、簿外債務の発見という限られた範囲で行われるものであること、③
A社が、監査法人による監査を受けていたこと、④Yらが、会社の和解
債権処理により、簿価純資産額が不正に水増しされていたことを明確に認
識しながら、Xにこれを秘匿していたことなどの事情から、Xに重過失
はないとした。
(評釈）
(１) 買主が重過失の場合、補償請求が制限されるべきか
本判決は、「重過失に基づくと認められる場合には、公平の見地に照ら
し、悪意の場合と同視し、Yらは本件補償責任を免れると解する余地が
ある」と判示したうえ、本件では、下記の点から、Xに重過失はないと
した。すなわち、本件では、重過失が認められないものの、悪意重過失が
ある場合には、公平の観点から補償請求が制限されることを示唆してい
る。
契約の文言上、補償請求の要件とされていない善意無重過失を裁判所が
要求したことであり、これは、契約自由原理への介入である。契約自由原
理も、当事者間の力関係、その他の事由により、公平・信義則・権利濫用
早法86巻３号（2011）46
などの見地から修正されることは当然だが、本件のような当事者間がとも
に企業で、かつ代理人を選任し、注意深く取引行っているはずの事例で、
契約条項にない権利保護の要件（買主の善意無重過失）を要求することが
公平かはより慎重に検討されるべきであったように思われる。なぜなら、
必ずしも修正されることの説得的理由がないままに、民法の類似とされる
規定に引き寄せられ、M &A取引で契約の自由が制限されることが認め
られることは、その法システムの信頼性への疑問が惹起される可能性があ
るからである。すなわち、M &A契約において、日本法を準拠法として
選択することがリスクであるという評価がなされかねないのである。とく
に、本件で問題となった条項は、価格決定の最も基本的条項である財務諸
表に関する表明保証であり、これに依拠することを制限することは、
M &A取引の基本的前提が成り立たなくなる危険を伴うものである。
しかも、本件の表明保証違反は、過失によるものではなく、売主は表明
保証違反があること明確に認識しながら、それを買主に伝えていないとい
う、いわば詐欺的な不実表示とも言うべき事例である。この点は、買主が
強く主張していないため見過ごされているようだが、本件のような取引
で、契約で合意した規範を変更して、買主の善意無重過失を要求する可能
性があることを宣言することが本当に公平といえるかは極めて疑問であ
り、外国人の投資家から、わが国の私法制度の信頼性に疑問が呈されかね
ない。
本件評釈の中には、表示責任という考え方は、民法にない考え方である
として、数量指示売買（民法565条）などでは悪意の相手方の損害賠償請求
権を認めていないことを理由に、請求者の主観的要件は、善意・無重過失
まで軽減できても、悪意や重過失の場合に補償請求を行えないとする考え
方も主張されて
(61)
いる。
民法に規定のない責任でも当事者間で合意すれば、その効力は契約自由
(61) 潮見佳男「消費者金融会社の買収に際しての表明・保証違反を理由とする売主
の損害補塡義務」金融法務事情1812号67頁（2007）
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のもとで最大限尊重されねばならないように思わ
(62)
れるし、担保責任という
概念自体は民法にも存在する。誤った表示を信頼した者に対し、信頼から
生じた損害を補償させるという単純明快な考え方はどの国でも素直に受け
入れられる合理的かつ簡明な規律である。
民法の担保責任の規定は、「買主、注意いせよ」との古典的契約観の中
での買主の最小限度の保護に過ぎず、M &A取引等で買主の保護として、
十分でなく、それゆえにこそ、表明保証規定をおいているのに、そのよう
な民法の瑕疵担保責任や数量指示売買の規定を類推して責任を限定するこ
とは、上記のような民法の規定が時代とM &A取引に適合しないのであ
ること、表明保証条項がM &A取引においては格別の合理性・重要性を
もっていることに対する考慮が十分でないと言わざるを得ない。
M &A契約の表明保証条項については、表明保証条項の正確性を前提
として当事者間でリスクの分配を行っているのであり、表明保証条項の正
しさが前提となって売買価格が決定されているのであるから、買主の主観
面を考慮して責任を制限することは当事者間で合理的に定められたリスク
の分配を裁判所が不合理な形で変更するように介入するものとなる危険が
あり、当事者意思・公平の観点からも支持できない。基本方針の債務不履
行についての考え方は、当事者間のリスク分配を尊重しようとするもので
ある点で、重要な意義を有する。
損害担保責任という性格上は、損害が発生すれば、直ちに責任負担者に
請求できるのがその本来の姿であり、本来は、表明者の故意過失を問わな
いことはもちろん、請求者の主観も要件とすべきではないように思わ
(63)
れる。その意味で、民法の売主担保責任が、買主の善意無過失を要求する
(62) すでに特別法では、表示責任の考え方が取り込まれている。消費者契約法は、
不実表示を取消事由としているし、金商法も開示書類の不実記載に対する救済方法
として民事の損害賠償を規定している。
(63) 潮見前掲注63の論文69頁は、損害塡補契約としつつ、債務不履行であるとし、
数量指示売買の善意無過失の考え方を及ぼし、無重過失を必要とするが、損害塡補
契約を債務不履行とする考え方は、一般的でないと思われるし、その考え方をとれ
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ことは、立法論的にも不合理であるとむしろ考えられ、当事者間の合意
で、請求者の主観を問わないように契約書で規定したのであれば、損害担
保責任の本来の姿として、より合理的なものであるから、よりいっそう尊
重されるべきであるように思われる。
(２) 基本方針との関係
その意味で、基本方針が不実表示の取消規定を新設し、表示責任を民法
に取り込んだことは大きな意義がある。基本方針は、瑕疵担保責任につい
て、「売買契約の当事者が目的物に一定の性能・品質・数量が備わってい
ることを合意し、これに応じて代金を決定したような場合には、備えるべ
き性能・品質、数量が備わっていなかったことについて、買主がこれを知
りえたとしても、売主が履行すべき義務を履行していないことには変りは
ないと考えられるからである」と
(64)
述べ、請求者の善意無過失は要件としな
いことを明らかにしているが、この考え方は、当事者間のリスク分配合意
を尊重しようとするもので、まさしく表明保証責任においてもあてはま
る。基本方針の瑕疵担保責任についての考え方を、「買主がこれを知りえ
たとしても、売主が正確な表明を行わなかったことに変わりはないのであ
るから、原則として、補償請求する側の主観的要件は売主の責任に影響を
及ぼさない」と読みかえて、表明保証責任に適用できると思われる。現行
法の解釈論としても、私的自治、契約自由の原則に従い、原則として、契
約内容を合理的なものとして尊重し、表明保証条項の内容によっては、信
義則の観点からの例外として、補償請求する側の主観的要件が責任に影響
する場合もあると考えるべきである。
ば、表明保証違反も損害担保契約の債務不履行ということになるが、義務のないと
ころに債務不履行を観念することは一般的ではないと思われる。
(64) 基本方針278頁
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(３) 買主悪意の場合は、請求が制限されるのか
本判決は、重過失については議論があるとしても、悪意の場合は、請求
権が否定されるのが当然であるかのような前提に立っているようにも読め
る。しかし、当事者は表明保証が正しいことを前提として、価格を決定し
ているのが通常で
(65)
あり、公平の観点からは、重過失はもちろんのこと単に
悪意であったとしても補償請求の制限は認められるべきではなく、請求す
る側が、当該条項が誤りであることを知っているだけでなく、誤りである
ことを前提としてプライシングがなされているところまで立証される場合
にはじめて（信義則の観点から）補償請求が制限されるべきと思われる。
表明保証の誤りが価格に反映されていないのであれば、請求者が悪意であ
ろうとも補償請求が認められるのが、当事者のリスク配分の取り決めに合
致し、公平の観点からも支持されるべきだからである。
契約交渉では、売主は、表明保証に違反する事項を、表明保証の例外
(容認事項）として契約書別紙に記載することができ、このような、表明
保証に反する事実を告げなかった売主は、買主を誤導（場合によっては、
欺 ）するものであるともいえ、売主の悪性のほうが買主より高く、この
点にも、補償請求する側の主観的要件は売主の責任に影響を及ぼさないと
解する根拠となる。とくに、本件の場合、「YらがXに対して本件和解債
権処理を故意に秘匿していた」のであるから、ほとんど欺 行為であると
評価できる事例であり、他方、価格は簿価純資産額により算定されてお
り、表明保証の誤りが価格に反映されているわけではない事例であるか
ら、買主の無重過失を問題にするような事例ではなかったことは明白な事
例である。
悪意の買主の補償請求を制限する理由として、表明保証責任をある種の
買主の錯誤の救済として位置づけ、表明保証によって錯誤が生じたことが
必要であり、買主の善意が必要であるとの要件が生じる可能性がある(改
(65) この点を指摘するものとして、岡内真哉「表明保証違反による補償請求に際し
て、買主の重過失は抗弁となるか」金融・商事判例1239号２頁（2006）
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正試案の不実表示はこのような考え方にたっている）が、この点は、単に悪
意だけで補償請求を否定するのは公平に反する場合があり、不実表示の善
意という要件を安易に適用すべきではない。たとえば、法令が遵守されて
いるという表明保証に関し、デューディリジェンスで独禁法の課徴金対象
行為が見つかってこれを指摘しても、売主は、違法行為でないと主張し、
表明保証からはずさず（すなわち、代金の減額に応じないということであ
る）、法令違反が確定してから補償請求に応じるという対応もありうるの
である。すなわち、補償請求が制限されるか否かは、表明保証違反の点が
価格に反映されているか否かが重要であり、表明保証違反の事実が価格に
反映されていることを表明者が立証した場合にのみ補償請求が制限される
と考えることが当事者の意図したリスク分配に適合的な立証負担の分配と
思われる。
なお、買主が、表明保証違反があることを知りながらそれを隠して交渉
している場合には、補償請求が制限されていると考えるべきであるが、こ
の場合は、表明保証違反の点が価格に反映されていると推定でき、補償請
求が二重の利得を買主に与えることが、請求制限の根拠となるもののよう
に思われる。このように、悪意に加え、表明保証違反の点が価格に反映さ
れていると推定できるようなプラスアルファの事情が存在する場合を請求
制限の要件と解するのであれば、合理的なものと考えられる。その根拠は
信義則違反や権利濫用であり、瑕疵担保責任の買主の主観的要件を安易に
類推適用したり最低限度の買主の保護要件等の観点から買主の主観面を一
般的な要件とすることには慎重であるべきであるように思われる。なお、
表明保証の中には、個別的には、単純悪意や重過失による責任制限を上記
のリスク分配の基準からも認めてよい場合は存在する。そのいくつかの例
は、後記３を参照。
公平の観点から当事者意思を制限するその他の要因として考えられるの
が、表明者が表明保証の意味をよく理解せずに表明保証を行った場合が考
えられる。その点は、表明保証条項が、M &A以外の取引に浸透する場
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合に問題になる可能性がある。ただし、本件のようなM &A取引では、
契約書の作成はお互いM &A取引に習熟した弁護士・法律事務所に依頼
し、条項を徹底的につめた上で契約書が作成されるので、その種の懸念を
最も考慮する必要のない取引である。そのようなM &A取引で、契約条
項が修正されることを安易に認めるならば、普通の契約では、常に、民法
による契約自由の修正を意識せざるを得ず、私法への信頼が揺らぐ事態と
なりかねない。当事者間で契約上定めた規律が裁判所で尊重されず、当事
者が意図したリスク配分が裁判所において執行できないのであれば、日本
法を準拠法としてM &A契約で締結することがリスクであるということ
になりかねない。ドイツでは、債権法改正後、ドイツ法を選択することが
M &Aのリスクになるという懸念が生じ、債権法が再度改正される事態
に追い込まれて
(66)
いるが、このような状況は日本でも起こりうるのである。
仮に、悪意重過失で補償請求が否定される先例が現れ、表明保証条項に基
づく補償請求が執行できない状況が生じるならば、外資とのM &A契約
で、契約を日本法を準拠法とすることに抵抗されるようになることが懸念
さ
(67)
れる。その意味で、本件評釈の中には、表明保証に安易に依拠すること
を戒める評釈も
(68)
あるが、むしろ戒められるべきは、裁判所が安易に当事者
間で定めた規範に介入することのように思われる。
(４) 売主の帰責性は必要か
また、本件評釈の中には、裁判所は表明保証を行った者の主観的事情と
して一定の帰責事由を要求しているという指摘も
(69)
ある。相手方の悪意・重
(66) 青山前掲注43の論文）（下）85頁
(67) 現状でも、補償責任の執行可能性に関する意見では、請求する側に重過失があ
る場合、判例上、執行できない場合がありうるとの留保が法律意見書につけられる
ことになるが、これも、外資企業にとって、日本法を選択することのリスクと受け
取られる余地は大きい。
(68) 池田真朗「連帯保証契約上の表明・保証義務、通知義務違反を理由として保証
債務者の免責を認めた事例」 金融法務事情1844号41頁（2008）
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過失を判断する際に、「YらがXに対して本件和解債権処理を故意に秘匿
していたことが重視されなければならない」点を強調していることを理由
とする。しかし、「YらがXに対して本件和解債権処理を故意に秘匿して
いた」という点は、表明保証違反に欺 的な要素があることを示す事実で
あり、そのような事例では、信義則の観点から買主の主観的事情は問題に
されるべきではないし、そもそも、担保責任に関しては、民法に規定のあ
る売主担保責任であっても帰責事由が必要とされない無過失責任である。
本件では、むしろ、売主に表明保証違反を知りながらこれを秘匿して取引
に入ったことの悪性を指摘し、売主が信義則に反しているような事例で
は、買主の主観的事情は問題とならないことが明示されるべき事例である
と思われる。
基本方針では、本件のように、売主が本件和解債権処理を故意に秘匿し
ていた場合、不実表示として契約の取消事由に該当する可能性がある。基
本的には、表明保証責任で解除権を留保していない以上、民法の不実表示
の規定を適用しないことの合意があるものと考えてよいと思われるが、本
件のような悪質な隠匿は欺 性が高く、そのような場合にまで民法の規定
の適用を排除したとは考えられず、取消もありうると考えることもできる
のではないかと思われる。
３ 信義則上補償責任が制限される場合
売主と買主の主観的事情、表明保証違反が合うことが価格にすでに反映
されている等の状況によっては、表明保証違反に基づく損害補償請求が制
限される場合がまったくないわけではない。以下では、そのような信義則
等に基づき、表明保証責任が制限される可能性がある場合に言及する。
信義則による制限を受ける典型的な例は、表明保証された事項の誤りが
価格に反映されており、補償請求を認めることが請求者に二重の利得を与
(69) 金田繁「表明保証条項をめぐる実務上の諸問題（下）」金融法務事情1772号37
頁（2006）
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える場合である。このような場合は通常生じないが、法令違反レップ、特
に環境法令の関係では、しばしば生じうる。
たとえば、商品が多数の部品で構成されている場合には、自ら製造する
部分について法令違反をレップしても意味がなく、取引先・下請けについ
ても法令違反がないことをレップしなければならなくなる。これに表意者
が対応しようとすれば、購入する商品について、下請けの側にレップさ
せ、それに依拠して自らがレップすることが考えられる。こうして、レッ
プというのは、下請取引にまで波及していくことが予想されるのである。
この場合、表意者は自ら確認したわけではなく、下請けのレップに依存し
てレップを行い、そのレップを行った下請け業者もその下請け(孫受け）
部分については、二次下請けのレップに依存していくことになる。このよ
うな場合で、下請けが、法令違反が在ることをうすうす知りながら取引を
する場合、あるいは、業界の内部で法令違反が存在すること或いは存在す
る可能性があることについて一般的に認識されている場合もないではない
と思われる。その典型が環境レップの場合である。例えば、最近の例で、
古紙混入について法令が守られていないということは業界で横ならびにな
っていることから見ても、知られていた事実であったと思われる。そのよ
うな事実を認識したうえで、買収を行った場合、古紙混入規定に違反した
ことに基づく補償請求は信義則から否定される場合もあると思われるので
ある。
また、下請けとの取引で、下請け業者から法令順守の表明保証を取って
いても、実は、法令違反が存在する可能性を認識しているような場合があ
り得る。下請けの側としては法令違反があるということでは取引にはいれ
ないので、お互い法令違反がないことを確認していないことを知りながら
法令違反がないという表明保証条項が規定されるような場合である。その
ような場合にも、一種の権利濫用と
(70)
して表明保証違反の効力が制限される
(70) 独禁法において、優越的地位の濫用（独禁法19条）に当たる場合である。
早法86巻３号（2011）54
場合もあり得ると思われる。
このように法令違反レップの場合には、善意無重過失という基準をとる
ことがある程度正当化される局面である。しかし、これを表明保証の一般
的基準と位置づけるべきではなく、あくまで、当事者の認識したあるいは
暗黙に合意したリスク分配が基準となるべきである。上記の法令違反の場
合、当事者は法令違反がある程度予期しており、表明保証は形を整える程
度のものでしかないということに責任制限の根拠を見出すこともできると
思われる（法令遵守に関する表明保証違反がありうることを前提に価格が設定
されているといってもよい）。
結語
今回の改正は、英米法原理と大陸法原理を止揚した点で画期的なもので
ある。慣れ親しんだ民法を失う法曹関係者の一部の戸惑いもあるようだ
が、時代に適合した民法を持つことは、それを使う法曹にとって最も利益
をもたらすものである。今回の改正が、筆者の提言した点も含め、より改
善され、世に送り出されることを期待したい。
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